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続いて Arthmar & McLure［2016a］，［2016b］は，チェンバレン＝ブラッドベリー委員会で

































































































策，（ 2 ）貨幣と財一般との間の平価を維持するように貨幣をコントロールする政策，（ 3 ）貨
幣と金の間に新しい平価を設定し，維持する政策である（Pigou［1920b］p.10）。結論を言えば，
ピグーは（ 1 ）（ 2 ）をともに不採用とし，（ 3 ）の金本位制への復帰を提案する。この結論は
Aslanbeigui & Oakes［2015］等による指摘の通りであるが，本節では（ 2 ）の政策がもつピ
グーの経済理論上の重要性に特に注意を払う。そこで，まずピグーの主著『厚生経済学』初版
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は，現時点では実践的な政治ではないかもしれないが，その提案の利点を偏りなく研究するこ
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とは，経済学者の明確な義務である




て検討した。このフィッシャーのプランが上述した 3 つの代替的な貨幣制度のうち（ 2 ）貨幣
と財一般との間の平価を維持するように貨幣をコントロールする政策にあたる。





















































































































1920年平均が 1 ポンド＝3.66ドル，1921年平均が3.84ドルで推移していた（Board of Gover-
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，我々ができることは，
実際の為替レートにおける根本的ではない原因要素を多少恣意的に見込んでおき
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位制国との間の「適正な」為替レートがこの平価［旧平価］に近ければ近いほど
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，戦前平価
4 4 4 4
への復帰の主張はより強くなるだろう
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ということは明らかである。……アメリカとの為替レ
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度が相対的に小さいイギリスでは


















































































本位制復帰の議論を主導した（Sayers［1976］I, ch. 6 - 7 ）。
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ほど，それはシビアではなくなるだろう






れていないが29），この原稿が発表された1920年 2 〜 5 月という時期は終戦直後の好況の最後の
時期に重なっていたということに注目する必要がある30）。当時のポンドの対ドルレートは 2 月








29）イングランド銀行割引率は1919年11月に 6 ％，1920年 4 月に「1873年以来（1914年は別として）最
高水準の 7 ％」に引き上げられていた（Sayers［1976］p.118，邦訳 p.163）。
30）ピグーはのちに第一次大戦後の経済状況を振り返るにあたって終戦後の好況期を1920年 4 月までと
したが，好況から不況の転換は指数によって時期が一致しないため，好況の期間を 1 年とする便宜上
4 月で区切るとしてこの区切りの採用理由を説明した（Pigou［1947］p. 6 ）。Aslanbeigui & Oakes
は1920年 2 - 5 月のピグーの利子率引き上げ要求について「すでに不況が始まっていたにもかかわら
ず，ピグーは割引率を引き上げる必要性を繰り返し強調した」と述べている（Aslanbeigui & Oakes










































均が3.66ドルだったことと対比すれば比較的堅調に推移した（Board of Governors of the Fed-
eral Reserve System［1943］p.681）33）。しかしその後ポンド相場は軟化傾向を示し，1923年












の会合を開き，1924年 6 〜 8 月に13人の証人から証言を聴取し35），金本位制復帰に賛成・反対
の立場それぞれから証言をえた36）。これを踏まえて委員会書記官ヤングが1924年 8 月に最初の














35）ピグーは 7 ， 8 月の会合をすべて欠席しており，その間の議論内容はすべて証言録によって把握し
た。ピグーは 5 月に委員会参加の打診を受けた際，自分は「 7 ， 8 月に留守にする」と伝え，それが
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，私は「様子見［wait 





















その後，委員会は1925年 1 月に再度証人への聴取を行い，1925年 2 月に最終的な「報告」を





ある」（H. M. S. O.［1925］para.23）と結論づけられた。
この「報告」にピグーも署名した40）。その後，他の様々な機会での意見交換も踏まえ，1925
年 4 月28日チャーチルは金本位制復帰を宣言， 5 月13日「金本位法」が成立し，イギリスは旧
平価で金本位制に復帰した41）。
39）1924年 9 月のポンドの対ドルレートの平均は 1 ポンド＝4.46ドルだったが，1925年 1 月には4.78ド
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。今は，水はそれ
ほど冷たくはありません。後で冷たくなるかどうかは賭けなのです












たとの証言を行なったことは Aslanbeigui & Oakes［2015］p.129，Takami［2011］p.213等で
言及されているが，こうした政治家たちの意向に配慮するピグーの姿勢は1920-21年の段階で
既にみられ，それが旧平価での金本位制復帰支持の理由のひとつとなっていたことは本稿にお















































































































































T160/197/4 , National Archives （United Kingdom）．Proceedings of Chamberlain-Bradbury Com-
mittee on Gold Standard and Amalgamation of Treasury Note Issue with Bank of England Is-
sue; evidence.
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